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第一步，在经济计量分析部分，本文建立 Hansen 阀值回归模型，基于世界上 92 个国家
1980 年-2013 年的面板数据，估计出总体样本政府负债率的阀值为 72.17%，子样本 38 个发




























After the global financial crisis in 2008, in order to expand domestic demand and stimulate 
economic growth, the central government encourages commercial banks to vigorously expand the 
size of credit which supports local government financing platforms to enhance the construction of 
infrastructure. As result, the size and risk of local government debt increases sharply. What's worse, 
financial development has entered a new normal that is the slowdown of the economic. How to treat 
the risk and effectively control the size has become a generally concerned topic. 
Theoretically speaking, as long as the government can continue to maintain the rate of revenue 
growth above the interest level on government debt, the scale of government debt will not affect the 
public financial sustainability. But in fact, the size of government debt is so large that will affect 
economic growth through a variety of channels, thereby leading to a slowdown of government 
revenue, and impaire the financial sustainability.  Historical evidence indicates that increases in 
debt persist for year following financial crises. This means that there may be an upper limit value or 
a threshold of the government debt ratio. 
This paper attempts to determine the threshold of local government debt in terms of data 
analysis, which is mainly carried out in two steps: firstly, from the perspective of econometric 
analysis, this paper estimates the threshold level of gross government debt; secondly, from the 
comparative perspective of historical data, the government debt ratio is divided between the central 
government and local government. 
Firstly, in the part of econometric analysis, on a data set of 92 countries in the period of 
1980-2013, this paper uses Hansen’s model to find that the total public debt threshold is 72.17 
percent for the entire sample, 74.05percent for the subsample of developed countries, and 67.47 
percent for the subsample of developing countries. 
Secondly, in the part of history data comparison, based on the consideration of data’s 
availability, as both the local governments in the present urbanizing China and their U.S. 
counterparts during its rapid urbanization in the period 1880-1960 have financed most of their debt 
to support public infrastructure invertments, this paper resorts to the U.S. historical experience and 
estimates that the threshold of China’s local governments may be 56.87 percent of GDP. As the 
















the threshold of China’s local governments in the range of 50-65 percent of GDP.  The main 
contribution of the paper is that it provides a new method, which integrates the statistical techniques 
with the comparative perspective, to estimate the threshold value of China’s local government debt. 
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投资能力，扩大内需、保增长，国务院在 2009 年允许地方政府发行 2000 亿元的债券，由财
政部代理发行，列入省级预算管理。自此之后，中央政府每年都会代地方发行了一定数量债










































据统计，1960 年-1985 年，地方政府各年均有预算盈余；1986 年-1993 年，一部分年份
盈余，一部分年份赤字。1993 年地方政府财政预算盈余为 61 亿元，到 1994 年骤然下滑为 1,727
亿元的赤字。从 1994 年起，各省每年均有预算赤字。据估算，1994 年到 2001 年，地方政府
的财政赤字以差不多 16%的年增长率扩大（时红秀，2005）[3]。 
2003 年 6 月，根据审计署公布的数据显示，截至 2001 年底，中西部 10 个省、市总共 49
个县（市）累计债务达到 163 亿元[4]。 
时红秀（2005）[3]经过推测得出，截至 2002 年底，我国县及县以下地方政府债务规模可
能在 6000 亿至 9000 亿元之间。  
宏源、李礼（2006）[5]指出，截至 2003 年，据世界银行估计，中国地方政府债务总体规
模可能达到了国内生产总值的 28%-35%左右，按当年的国内生产总值以及地方政府债务存量
占国内生产总值的最小比例 28%测算，得出地方政府债务（包括或有债务在内）在 2003 年的
总体规模至少为 32,869.26 亿元。 
根据有关学者调查结果表明，范柏乃、张建筑（2008）[6]指出，目前地方政府的直接债
















或有债务，中国地方政府或有债务的规模约占 GDP 的 18%-20%，按照直接债务与或有债务
各自占 GDP 的比率，测算 2000 年-2006 年这七年地方政府债务总规模分别为 31,253 亿元、
34,541 亿元、37,905 亿元、42,784 亿元、50,362 亿元、57,672 亿元和 66,423.88 亿元。  
贾康、刘微、张立承、石英华、孙洁（2010）[7]以西部地区的陕西省、中部地区的河南
省、东部地区的浙江省各地方债务总余额占 GDP 的比重为代表样本，匡算 2007 年全国地方







截至 2010 年底，全国省、市、县三级地方政府性债务余额共计 107,174.91 亿元，其中：
政府负有偿还责任的 67,109.51 亿元，占 62.62%；担保责任的 23,369.74 亿元，占 21.80%；
可能承担一定救助责任的 16,695.66 亿元，占 15.58% ①。2010 年我国 GDP 为 397,983 亿元，
当年地方债务余额占 GDP 的比例为 26.93%。 
2013 年 6 月，根据审计署公布的对 36 个地方政府本级政府性债务的审计结果可知，截
至 2012 年底，地方政府负有偿还责任的债务为 9.63 万亿元，可能承担一定救助责任的债务
为 3.77 万亿元，负有担保责任的债务为 2.49 万亿元②。 2013 年 12 月，审计署公布了《全国
                                                        
①资料来源：《关于 2010 年度中央预算执行和其他财政收支的审计工作报告》。 
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年 6 月底，我国各级地方政府负有偿还责任债务为 10.89 万亿元，可能承担一定救助责任的
为 4.34 万亿元，负有担保责任的为 2.67 万亿元。  
根据全国政府债务审计结果，中央和地方政府债务的构成情况如下表： 











中央 94,376.72  2,835.71  21,621.16  
地方 96,281.87  24,871.29  37,705.16  
合计 190,658.59  27,707.00  59,326.32  
2013 年 6 月
底 
中央 98,129.48  2,600.72  23,110.84  
地方 108,859.17  26,655.77  43,393.72  
合计 206,988.65  29,256.49  66,504.56  
 







省级 17,780.85 15,627.58 18,531.33 
市级 48,434.61 7,424.13 17,043.70 
县级 39,573.60 3,488.04 7,357.54 
乡镇 3,070.12 116.02 461.15 
合计 108,859.18 26,655.77 43,393.72 
资料来源：中华人民共和国审计署．2013 年第 32 号公告：全国政府性债务审计结果 
日前，根据财政部的要求，所有地方政府须在 2015 年 1 月 5 日前统计最新债务数据并上
报，截至 2015 年 2 月份，海南公开披露了统计结果，截至 2014 年 12 月，海南的总债务规模
达到人民币 1719 亿元①。 
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